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Te nemen besluit 
Deelnemen aan de reverse converteerbare hybride obligatielening van Alliander voor 25% boven 
het pro-rata verzoek voor een bedrag van € 3.475.956.

Waarom dit voorstel en wat is het effect
De energietransitie leidt de komende jaren tot een stijging van de investeringen voor 
netbeheerders in Nederland. Alliander verwacht dat de totale investeringen op korte termijn 
oplopen tot meer dan € 1 miljard per jaar. Dat is meer dan een verdubbeling ten opzichte van de 
afgelopen jaren. Omdat de investeringen nu betaald moeten worden en pas in de toekomst uit 
inkomsten van tarieven kunnen worden gedekt moet Alliander de investeringen voorfinancieren. 
Dit kan Alliander voor een groot gedeelte doen met vreemd vermogen. Om voldoende 
kredietwaardig te blijven, wil Alliander de eigen vermogenspositie versterken. Dit doen ze door 
het uitgeven van een obligatielening die in aandelen kan worden omgezet. Doordat de lening kan 
worden omgezet in aandelen telt het ratingbureau S&P de lening voor 50% mee in het eigen 
vermogen. In totaal wil Alliander € 600 miljoen ophalen. Het minimum is € 550 miljoen. Voor het 
behouden van een sterke balanspositie vraagt zij haar aandeelhouders om deel te nemen in een 
obligatielening. Met deze financieringsstructuur kan Alliander haar A-rating behouden. Hierdoor 
kan zij tegen gunstige tarieven blijven lenen. Aandeelhouders zijn gebaat bij lage kosten van de 
firma. 

Argumentatie
1.      De gemeente mag leningen of garanties uit hoofde van de “publieke taak” verstrekken. De 
gemeenteraad bepaalt de publieke taak. De investeringen worden met name gedaan in het 
kader van de energietransitie. Het is van maatschappelijk belang dat deze investeringen worden 
gedaan. Alliander zal voor de investeringen de nodige financiering moeten aantrekken. Als de 
aandeelhouders de balanspositie niet versterken dan verliest Alliander haar A-rating. Het 
verliezen van deze rating betekent dat zij tegen ongunstigere tarieven moet lenen.
Als de aandeelhouders in totaliteit voor minder dan 550 miljoen inschrijven op de obligatielening 
dan gaat de uitgifte van de obligatielening niet door. Alliander kan dan in principe tot het eind van 
dit decennium wel de investeringen doen, maar zal ter dekking hiervan het dividend aanwenden. 
Met andere woorden aandeelhouders zullen dan geen dividenduitkering ontvangen. Over 2020 
hebben wij een uitkering gehad van bijna € 435.000 (in de toelichting is het dividend van de 
laatste 10 jaar weergegeven). Alliander wil voorkomen dat de kapitaalversterking niet doorgaat 
en verzoekt om, naast de evenredigheid van het aandelenbezit, voor 25% extra in te schrijven. 
Wij zijn van mening dat iedere aandeelhouder zijn verantwoordelijkheid zou moet nemen en voor 
minimaal een evenredig deel in de lening zou moet deelnemen.



Kanttekeningen en risico’s
1.   Deelnemen
Het deelnemen aan de obligatielening heeft net als deelnemen aan iedere lening risico’s. Je 
leent geld uit aan een andere instelling en de belangrijkste vraag is dan of je dit geld ooit nog 
terugkrijgt. Het risico bij Alliander op het niet terugbetalen van de lening lijkt op zich klein. 
Alliander is een gezond bedrijf dat jaarlijks winst maakt en uitkeert aan de aandeelhouders. 
Daarnaast vervult Alliander een essentiële functie in de energiedistributie en de energietransitie. 
Alliander is een “systeembedrijf” dat niet zo snel zal omvallen. Toch bestaat altijd de kans dat 
Alliander de verplichtingen niet na kan komen. Ook is het mogelijk dat Alliander wordt 
overgenomen door een andere partij, waarvan kans bestaat dat deze partij niet aan de 
verplichtingen kan voldoen groter is dan bij Alliander.

In dit geval gaat het om een reverse converteerbare hybride obligatielening. Dat betekent dat 
Alliander het recht heeft, onder voorwaarden, de lening om te zetten in aandelen. De 
belangrijkste voorwaarde is als de A-rating in gevaar komt. De verwachting is dat de lening 
(deels) al vanaf 2025 wordt omgezet in aandelen. Als dat gebeurt dan is zeker dat het geld niet 
makkelijk terugkomt. De lening wordt in dat geval niet terugbetaald. Vanaf dat moment bestaat er 
wel recht op dividend. 

De aandelen van Alliander zijn verhandelbaar. De verhandelbaarheid is echter beperkt, omdat 
deze alleen verhandeld kunnen worden aan overheden. Verkoop van aandelen is daarmee 
lastig.

2.   Niet deelnemen
Niet inschrijven op de obligatielening vergroot de kans dat de uitgifte van de obligatielening niet 
doorgaat. Alliander zal dan de investeringen wel kunnen financieren tot ongeveer 2030, maar zal 
dan geen dividend aan de aandeelhouders uitkeren. De winst wordt dan aangewend ter dekking 
van die investeringen. De winstuitkering van Alliander aan Berkelland was in 2020 ongeveer € 
435.000 en is een wezenlijk onderdeel van onze (sluitende) begroting. 
Als wij niet deelnemen aan de obligatielening en er wordt wel voldoende ingetekend om de 
obligatielening uit te geven dan verwateren onze aandelen. Dat wil zeggen dat we minder 
zeggenschap hebben in Alliander en ook minder meedelen in de de winst. De mate van 
verwatering is afhankelijk van de intekening. Alliander heeft een inschatting gemaakt op basis 
van de huidige inzichten en verwacht dat er sprake zal zijn van een verwatering van 10%.

Financiën
De converteerbare obligatielening levert een rendement op. Als Alliander aan de verplichtingen 
kan voldoen, is dit ongeveer 2% meer dan de marktrente. Als we uitgaan van € 3,4 miljoen dan 
levert dat totdat de lening is afgelost of geconverteerd ongeveer € 69.000 per jaar op.

Als op termijn de obligatielening wordt geconverteerd naar aandelen dan zal het rendement van 
de obligatielening ook vervallen. Dan zal sprake zijn van een dividenduitkering. De vraag is of er 
dan nog sprake is van rendement. Naar verwachting zal er wel enig dividend worden uitgekeerd 
Op dit moment valt er weinig te zeggen over het toekomstig rendement op de aandelen..

Wat kunnen we wel zeggen. De afgelopen jaren lag het rendement per aandeel op gemiddeld € 
0,77. Als we uitgaan van een situatie waarbij de gemiddelde winst gelijk blijft en het aantal 
aandelen toeneemt door de conversie dan neemt de winst per aandeel af. Als iedereen 
deelneemt naar rato van het huidige aandelenpakket verandert er niets in de opbrengst die we 
van Alliander krijgen. Neemt niet iedereen deel dan verschuift de verdeling van het dividend iets 
in ons voordeel.

Voor het deelnemen in aan de obligatielening is financiering nodig. De financiering van de 
obligatielening loopt mee in de totaalfinanciering die wij hanteren voor al onze activiteiten. Wij 
financieren niet per project en in dit verband zullen we geen specifieke lening aantrekken voor 
het deelnemen aan de obligatielening.



VN verdrag rechten van mensen met een beperking
Niet van toepassing

Communicatie
Berkelland draagt bij aan de kapitaalversterking van Alliander. Hiervoor neemt Berkelland deel 
aan de obligatielening die Alliander uitgeeft.

Initiatief, participatie en rol gemeente
Het verzoek om extra kapitaal komt van Alliander.

Planning en evaluatie
Informatie voor raadsleden:
Alliander heeft al diverse bijeenkomsten voor raadsleden georganiseerd. Op 12 en 27 oktober 
zijn er ook nog informatiebijeenkomsten voor raadsleden.

Proces obligatielening:
Vóór 15 oktober moet college een principebesluit kenbaar maken aan Alliander.
Vóór 1 december moet het college het definitieve standpunt aangeven bij Alliander. Dit is dan 
een bindende toezegging voor een eventuele deelname. De eventuele deelname aan de 
kapitaalverstrekking gaat formeel in per 15 december 2021.

 

Alternatieven
Niet van toepassing

Burgemeester en wethouders van Berkelland,
de secretaris, de burgemeester, 

M.N.J. Broers.         drs. J.H.A. van Oostrum.



Raadsvergadering : 23-11-2021

De raad van de gemeente Berkelland;

gelezen het voorstel van burgemeester en wethouders van 12-10-2021; 

b e s l u i t : 

1. Deelnemen aan de reverse converteerbare hybride obligatielening van Alliander voor 25% 
boven het pro-rata verzoek voor een bedrag van € 3.475.956.

Aldus vastgesteld in de raadsvergadering van 23-11-2021

de griffier,                de voorzitter, 



Toelichting raadsvoorstel

Onderwerp : Versterking kapitaalstructuur Alliander in relatie tot Energietransitie

Financiering
Voor de financiering van de obligatielening is geld nodig. Of we dit geld zelf beschikbaar hebben 
hangt af van de situatie. Aan de hand van een voorbeeld proberen we dit uit te leggen.
Wij bouwen een school van € 5 miljoen te betalen bij oplevering. Omdat het gebouw 50 jaar 
meegaat moeten wij de € 5 miljoen in onze begroting uitsmeren over 50 jaar. In de begroting 
staat dus € 100.000 aan lasten per jaar. Tegenover deze lasten staan bij een sluitende begroting 
ook inkomsten. Bijvoorbeeld via belastingen en algemene uitkering. Op basis van onze begroting 
hebben we dus voldoende geld om alle lasten te dekken.
Nu wordt de school opgeleverd en wil de aannemer € 5 miljoen. Dat geld is er niet. We hebben 
doordat we de lasten moeten spreiden maar € 100.000. We moeten dan geld lenen om de 
aannemer te kunnen betalen.
Het voorbeeld gaat nu over één investering. Als gemeente hebben we veel meer investeringen. 
We bekijken al die investeringen en alle andere uitgaven in zijn geheel. We gaan dus niet voor 
iedere investering een lening aan. Als er voldoende geld is om een investering te betalen met het 
geld dat we al binnen hebben, dan sluiten we geen lening af. Het hangt dus af van onze 
beschikbare geld of we een lening af moeten sluiten.
Als we naar het voorbeeld van de school kijken, dan betalen we die in jaar 1, maar krijgen we 50 
jaar geld binnen (via de algemene uitkering of belastingen). In 49 van die jaren hoeven we met 
die inkomst de school niet te betalen, die hebben we immers in jaar een al betaald. We kunnen 
dus met die inkomsten andere investeringen betalen.
Door deze manier van werken kunnen we vaak zorgen dat investeringen betaald kunnen worden 
met eigen beschikbaar geld of door voor korte tijd geld te lenen.
Dit geldt ook voor het deelnemen aan de obligatielening. Als er voldoende geld beschikbaar is 
dan betalen we de obligatielening daaruit. Als er niet voldoende geld is omdat er bijvoorbeeld net 
een aantal investeringen is opgeleverd dan lenen we gedurende een korte tijd geld. Dit kan een 
ander bedrag zijn dan het bedrag van de lening, afhankelijk van de behoefte die er op dat 
moment is.
Dividenden over de laatste 10 jaar
De afgelopen 10 jaar hebben wij de volgende bedragen aan dividend ontvangen van Alliander:
2010: € 372.623,09
2011: € 523.711,08
2012: € 344.815,60
2013: € 579.325,97
2014: € 576.931,81
2015: € 393.941,55
2016: € 481.072,16
2017: € 424.066,50
2018: € 695.190,98
2019: € 526.491,30
2020: € 434.726,09


